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但权证在我国资本市场的面世却相对较早。在 1992 年 6





证,前后共发行 14 只权证, 这些权证都属于公司认股权证,
权证的行权可以增加公司的股本。接下来的市场交易中, 由
















至 9月 1日沪深两市共有22 家上市公司发行了 27种不同的
权证,数量相对较少,这和监管部门对 发行权证的公司流通













1.交易活跃。我国权证市场采取 T+ 0 的交易制度, 而
股票市场则采取 T+ 1 的交易制度, 导致了权证交易的活跃
度远远超过了股票, 以退市的宝钢权证为例,宝钢权证上市
一年间总换手率高达 35966. 8% , 总成交金额也达到 1783. 76
亿元,宝钢权证日平均换手率就达到 148. 62% , 日平均成交
金额为 7. 37亿元, 成交异常活跃。相比股票市场, 这样的交
易活跃度是难以想象的。
2. 涨跌幅度大。由于权证的涨跌幅度主要取决于正股
的涨跌幅度, 是其当日涨跌幅度的 125% , 而权证的价位比
正股价位低得多,所以权证的当日涨跌幅度多在百分之二三
十以上, 甚至更高, 可能超过 100% ; 再加上 T+ 0 交易的原
因,所以当日波动幅度较大。宝钢权证涨跌幅在 10% 以上
的交易日层出不穷就很好地说明了这一点。
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到期时都属于价外权证, 3. 877 亿份宝钢权证中只有 554.
2559万份行权,行权比例为 1. 43% ; 21. 403 亿份的万科认沽







































者是在 2000 年的大牛市才进入市场的, 对市场尤其是权证
市场还比较陌生) ,虽然中小投资者在交易权证前被要求和
券商草草签订一份风险协议书, 但有几个真正意识到风险之
巨大,以至于 2006 年 8 月 23 日, 当宝钢权证终止交易后, 共


























空见惯, 580998 机场权证 2006 年 7 月 13日一天可以轻易上
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